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ОСОБЛИВОСТІ ШВЕСТИЦІЙНОГО МЕХАНІЗМУ 
ЛІЗИНГУ У КОНТЕКСТІ СУЧАСНОГО РОЗВИТКУ 
РИНКУ КАПІТАЛІВ 
Проаналі:ювано динаміка світового та аітчu:шяного риику лізuн,'у. 
Нисвітлеио зв 'язок .\fі:нс poзnumкo.:w рUІtку банкіасько,'о кредитуаан ня а 
Україпі та ринко.м лі:пшгу. Розгдянуто структуру д.ж·ерел фінат:уватт 
лізингу в Україні та осІmrші теидеиції віm<mзuюю,'о рипку лізUІtі'У ІЮ су­
часно.му етапі. 
Актуальністr, теми зумовлена тим, що сучасна економіка є 
надзвичайно динамічною та багатогранною системою відносин, в 
якій важливе місце посідають ринки середньо- і довго<.Ірокових 
фінансових ресурсів (ринки капіталів), а також ринки :шсобів ви­
робництва (будівель, сnоруд, машин, обладнання, транспортних 
засобів тощо). Ринок капіталів є важливою складовою сучасного 
розвитку, оскільки саме через його механізми відбувається, :J одно­
го боку, акумулювання середньо- та довгострокових фінансових 
ресурсів, а з іншого - їх інвестуваrшя у виробничу та соціальну 
сфери економіки країни. Розвинутий ринок капіталів є важливою 
nередумовою структурної перебудови економіки, підвищення ії 
конкурентосnроможності. При цьому, як зазначають зарубіжні 
економісти, на сучасному етаnі у результаті р03витку та усклад­
нення nонять «інвестори» та «емітенти» менш значущими стаютІ, 
розбіжності між такими секторами ринку каnіталів, як ринок акцій 
та ринок облігацій [1, 3]. В Україні відбуваються інтенсивні рин­
ково-орієнтовані трансформаційні процеси, тому питання розвитку 
їі ринку каnіталів, технічного переоснащення економіки, що спри­
ятимуть підвищенню безпеки та конкурентоспроможності еконо­
міки, зростанню продуктивності праці, ефективній структурній 
nолітиці тощо, є ключовими у nрограмах їі соціально-економіч­
ного розвитку. 
Стратегією розвитку України на 2004-2015 рр. ви:шачено, 
що рух нашої країни у напрямі свропейст,кої інтеграції має супро­
воджуватися випереджальним розвитком економіки з метою за­
безnечення щорічних темnів зростання ВВП в Україні у 1,5-2 рази 
вище, ніж загалом у країнах ЄС. Це дозволить скоротити існу-
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ючий розрив у показпику ВВП на одну особу, що є нині між Укра­
їною та країнами ЄС, і у 2015 р. досягти показника ВВП на одну 
особу, розрахованого за паритетними цінами 12-13 тис. дол. СІНА. 
Таке :1ростання має супроводжуватися глибокими якісними пере­
твореннями, реалі3ацією завдань сталого розвитку, що визнача­
ються світовим співтовариством як стратегія у ХХІ столітті [2, 42-
47, 83-99]. 
Важливе місце у процесі технічного і технологічного пере­
оснащення вітчизняної економіки має посісти інвестиційний меха­
ні:~м лізингу, успішний розвиток якого у країні можливий, перш за 
все, за умов формування належного ринку середньо- та довгостро­
кових фінансових ресурсів (ринку капіталів). Крім того, важливу 
рош, у розвитку лізингу відіграє інвестиційно аріппована подат­
кова політика, створення надійної сучасної системи забезпечення 
прав кредиторів (бюро кредитних історій, реєстр обтяжень, ефек­
тивна діяш,ність служби виконавчого впровадження тощо), розви­
нений вторинний ринок засобів виробництва, належний рівень 
професійної підготовки працівників лізингових компаній і звичай­
Ію обі:шаність nотенційних лізингоодержувачів з питань лізингу. 
Незважаючи на те що нині в Україні читачі можуть дізнати­
ся про лі:шнг з досип, грунтовних робіт російських економістів, 
зокрема В.Д. Газманова, М.Н. Агафонової, Н.А. Адамова rd А.А. 
Тілова, Л.Н. Прилуцького [3-6], у країні бракує робіт, де відобра­
жено аналіз сучасних тенденцій вітчизняного рийку лізингу. Саме 
особливостям сучасного ринку лізингу України і присвячено дану 
статтю. 
Метою статті є аналіз основних напрямів сучасного розвит­
ку ринку лізингу та виявлення тенденцій розвитку ринку лізингу 
України у контексті сучасного розвитку ринку капіталів. 
Аналіз структури фінансування основних. засобів в Україні 
свідчитІ,, що у переважній більшості фінансування відбувається за 
рахунок власних коштів підприємства Т'd організацій (60%). При 
ц1.ому необхідно підкреслити тенденцію зменшення частки влас­
них коштів і збільшення пшик, які нині складають близько 115 
(рис. 1). 
Упродовж останніх десятиріч комnанія "London Financial 
Gгoup L.td" в особі спеціалізованого nідрозділу ("Global Leasiпg 
Retюt·t") регулярно досліджує стан світового ринку лізингу. За їі 
даними, обсяги ринку лізингу та відносні показники його розвитку 
постійно зростають: за 1985-2005 рр. річrrий обсяг лізингових угод 
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у нілому у світі зріс більше ніж у чотири рази - зі 138 до майже 
600 млрд. дол. США. Компанія розраховує також два відносних 
пока:шики, які характерюують глибину проникнення інвестицій­
ного механізму лізингу в економіку тієї чи іншої країни (leasing 
peнetration t·ate): 1) частка лізингу в інвестиціях в основний капітал 
(машини, обладнання, транспортні засоби тощо); 2) співвідношен­
ня річт-юrо обсягу лізингу ra валового внутрішнього продукту 
(ВВП) [8, 3-10]. 
О% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 1 ОО% 
ID Впасні кошти nідприємств та орrанізацій 
8 Кред1пи банків та інші nозики 
О Кошти державного таміщевих бюджетів 
[)Кошти іноземних інвесторів 
8 Кошти населення на індивідуальне житлове будівництво 
l:iJ Інші джерепа фінансування 
----------~---- -~ ------~-------~-~--~------------ ------
Рис. 1. Струюпура д:JІСерел фіиаисуватт капітальних іивестицій 
в Украііtі, 2000-2006 рр., о/о [7, 197] 
Перший із цих показників певним чином :шсвідчує, наскіль­
ки лізинг є більш резулт,тативним nорівняно з іншими формами 
фінансування основного каnіталу. Другий пока:шик є макроеконо­
мічним і, відображаючи економічну активнісп, у країні в цілому, 
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свідчить про те (а) які з країн є більш 3рілими щодо лізингу або (б) 
в яких країнах інвестиційний механізм лізингу є складовою держа­
вної стратегії фінансування інвестицій. Там, де цей показник ви­
щий, можна впевнено говорити, що лізинг мас підтримку з боку 
держави і по3итивrю впливає на темпи економічного зростання 
країни в цілому. 
Важливо підкреслити, що в таких країнах із розвинутою ри­
нковсно економікою, як ІЗелика Британія, Канада, Німеччина, 
СІПА, Франція, Швеція та Японія, питома вага лізингу у ВВП 
складає від 1,3 до 2,3t}fJ. У країнах колишнього соціалістичного 
табору, які нині активно демопструюп, ефективні кроки з розвитку 
ринкової економіки, цей покюник є навіть вищим: від 2 до майже 
6% (Польща, Естонія, Словаччина, Чеська Республіка, Угорщина). 
Тобто для країн, які перебувають на етапі становлення ринкової 
економіки і демонструють високі темпи економічного розвитку, 
характерним є біт,ш високий показник питомої ваги лізингу у 
ВВП, ніж у традиційно розвинутих ринкових країнах. Це є резуль­
татом того, що інвестиційний механізм лізингу став складовою 
державної стратегії фінансування іпоестицій у провідних країнах 3 
перехідною ринковою економікою. Показники співвідношення 
лізингу та капітальних інвестицій також це nідтверджують: у за­
значених країнах з розвинутою ринковою економікою співвідно­
шення складає ві!І. 9 до 31%, а у вищезгаданих країнах з перехід­
ною економікою- від 6 до 38% [9, 2, 5]. 
Україна може утвердити себе в міжнародному розподілі 
праці як копкурентоспроможна високотехнологічна держава лише 
за умов опанування інноваційної моделі розвитку, основи якої ма­
ЮТІ, бути заклаJІ,ені у процесі структурної перебудови економіки. 
Ключовим у процесі формування конкурентоспроможної техноло­
гічної держави є комплексна модернізація. підприємств. Основні 
засоби як одна і·~ складових національного багатства країни явля­
ють собою матеріальні активи, що утримуються з метою викорис­
тання у процесі виробництва або nостачання товарів, надання nо­
слуг, здавання в оренду іншим особам або для здійснення адмініс­
тративних і соціальІJо-культурних функцій. 
В Україні лізинг покликаний сприяти оновленню техніки і 
теХІ-Jологій пі!І.Приємств, виробпю(тву сучасних товарів і послуг, 
nідвищенню конкурентоспроможності економіки в цілому та 
окремих підпрИємств; лізинг до:шоляє 3більшити обсяги інвести­
цій у національву економіку; завдяки лізингу білr,ш копкурентним 
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стає середовище на фінансовому ринку; підприємства-виробники 
·швдяки лізингу мають змогу підвищити обсяги реалізації своїх 
товарів і послуг. Існує тісний взаємтв'я:юк між ринком каnіталів 
та ринком послуг лі:шнгу. Зокрема, лізинг с ефективним фінансо­
вим інструментом і бажаним фінансовим продуктом для представ­
ників фінансового ринку. Ро"Зширюючи асортимент фінансових 
послуг, фінансовий лі:шнг сприяє пожвавленню конкуреrщії на 
фінансовому рmщу і, як наслідок, сприяє формуванню здорової 
конкуренції, підвищенню якості та здешевленню вартості фінансо­
вих послуг. 
Для України роль .1ізингу обумовлена необхідністю карди­
нального збільшення інвестицій в основні фонди підприємств, рі­
вень фізичного та морального зносу яких становить білмпе 50%. 
При цьому найбілмп 3Іюшеними (значно більше 50%) виявилися 
основні засоби у таких видах економічної діяю,ності, як: сільсr,ке 
та рибне господарство, обробна промисловісп,, виробництво і рш­
поділ електроенергії, гю і вода, будівництво, водний транспорт, 
освіта, охорона здоров'я та соціальна допомога. Це все галузі еко­
номічної та соціальної інфраструктури, а також галузі економіки, 
що визначають місце України па світовому ринку (сільсr,ке госпо­
дарство, переробна nромисловісп,) [7, 196-202]. За оцінками зару­
біжних експертів, в оновлення основних засобів підnриємств 
України з метою їх відродження має бути інвестовано щонаймен­
ше 100 млрд. дол. США [ 10]. 
За результатами опитування лізингових компаній в Україні, 
nроведеного експертами nроекту Міжнародної фінансової корпо­
рації «Лізинг в Україні», найбілм1юю проблемою лізингодавців є 
nошук джерел фінансування лізингових угод. При щ,ому основним 
джерелом фінансування виступають банківські кредити. 
Нині банківський сектор України демонструс позитивні тем­
пи зростання і є найбільш розвинутим порівняно з іншими фіпап­
соnими секторами. Загальний обсяг залишків на банківсІ,ких раху­
нках по виданих кредитах зріс із 68 млрд. грн. на 01.01.2004 р. до 
427 млрд. грн. на 01.01.2008 р., тобто біш,ше ніж у 6 разів. Відnо­
відний nоказник за довгостроковими кредитами 3більшився 3 4 до 
312 млрд. грн., тобто у 78 разів (рис. 2). Лізинг у діяльності самих 
банкіn посідає дуже незначне місце, 11.1,0 характерно для всІ,ого сві­
ту. Як правило, банки або створюють при собі дочірні лізингові 




01.01.2004 р. 01.01.2005 р. 01.01.2006 р. 01.01.2007 р. 01.01.2008 р. 
СІ Фінансовий n1зинr 8Доогостроко~і кредити Q Усьоrо надано КредКТІВ 
Рис. 2. Обсяги банківсько?.о кредuтувштя [11, 86-87] 
Не:шажаючи на стрімкий розвиток банківського кредиrуван­
ня, його обсяги :шлишаються замалими порівняно з потребами 
економіки України в цілому, і в тому числі ринку лізингу. Можна 
стверджувати, що недостатність розвитку банківського сектору 
країни певною мірою стримує ро:шиток економіки країни в цілому 
та окремих їі секторів. . 
Крім банківського кредитування з метою фінансування лі­
зингу використовують також інші джерела: кошти лізиигаодержу­
вачів (авансові лізингові платежі), кошти самих лізингодавців, фі­
нансові ресурси державиого та місцевих бюджетів. Залучають та­
кож кошти іноземних інвесторів, і лізингові компанії, стаючи 
більш фінансово стійкими, почипаюп, залучати кошти на ринку 
капіталів не тільки у вигляді банківського кредитування, але і 
шляхом випуску корпоративних облігацій. Зокрема, упродовж 
2005-2007 рр. у структурі джерел фінансування лізингових угод в 
Україні спостерігалася така ситуація: авансові лізингові платежі у 
структурі джерел фінансування складають приблизно 1/5, банків­
сJ,ке кредитування- бли:~ько 70%, власні кошти лізингових комnа­
ній -у середньому 8%, кошти постачальників - менше 1%, зрос­
тають кошти, залучені на ринку каnіталів шляхом виnуску корпо­
ративних облігацій,- блИ3ько 2% (рис. 3). 
За даними зарубіжних експертів, обсяги ринку лізингу Укра­
їни за останні роки стрімко зросли [14]: 
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Рік 
а Авансовий nлаТІЖ лізингоодержувача 
8Власний калітал лізИнгодавця 
g Кредити постачальникІв 
І] Банківсько кредити 
11 Боргові зобов'язання (випуск корпоративних облІгацІй) 
ІІІнше 
Рис. З. Структура д.жере.л фінансування лішnгових угод 
в Україні [ 12] 
якщо у 2003 р. у країні через механізм лізингу в економіку 
було залучено основних засобів на суму 3,3 млрд. грн., то в 2007 р. 
цей показник зріс до 14,1 млрд. грн.; 
вартість укладених лізингових допщорів (крім вартості 
предмета лізингу, в цю суму входить винагорода лізингодавця, 
відсотки за залученими кредитними ресурсами та nлата за додат­
кові nослуги лізингодавця) у 2003 р. становила 0,4 млрд. грн., а в 
2007 р.- 17,6 млрд. грн.; 
nортфель лізингових угод (цей показник відображає вартість 
усіх зобов'язань за договорами лізингу станом на визначену дату) 
станом на 1 січня 2004 р. складав 0,5 млрд. грн., а на 1 січня 
2008 р.- 19,1 млрд. грн.; 
у структурі лізингового портфеля станом на 01.01.2008 р. 
найбільша частка (52%) припадала основні засоби, що належать до 
водного та залізничного транспорту; легкові автомобілі складали 
15%; транспорт для вантажоперевезень- трохи більше 7%; вироб­
ниче обладнання, крім харчовоУ промисловості, - близько 5%; 
сіт,ськогосподарст,ка техніка- більше 2сХ>; транспорт д.1я пасажи­
роперевезень - близько 2%; телекомунікаційне обладнання - бли-
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зько 2%; комп’ютерне обладнання - трохи більше 1%; літаки — близько 
1%; поліграфічне обладнання - 0,6%; комерційна нерухомість - 0,3%; 
обладнання для харчової промисловості - менше 0,2%; медичне 
обладнання - 0,02%. 
Висновки. По-перше, сучасна економіка є надзвичайно динамічною і 
багатогранною системою відносин, в якій важливе місце посідають ринки 
середньо- та довгострокових фінансових ресурсів, а також ринки засобів 
виробництва (будівель, споруд, машин, обладнання, транспортних засобів 
тощо); ці обидва сегменти ринкової економіки тісно між собою пов’язані. 
В Україні відбуваються інтенсивні ринково-орієнтовані трансформаційні 
процеси, і питання розвитку її ринку капіталів, технічного переоснащення 
економіки з метою підвищення безпеки та конкурентоспроможності 
економіки, зростання продуктивності праці, структурна політика тощо є 
ключовими у програмах розвитку країни. 
По-друге, успішмий розвиток інвестиційного механізму лізингу 
можливий лише за умов формування належного ринку середньо- та 
довгострокових фінансових ресурсів (ринку капіталів). Важливу роль у 
розвитку лізингу відіграє також інвестиційно- орієнтована податкова 
політика, створення надійної сучасної системи забезпечення прав 
кредиторів, розвинутий вторинний ринок засобів виробництва, належний 
рівень професійної підготовки працівників лізингових компаній і 
звичайно обізнаність потенційних лізингоодержувачів з питань лізингу.  
По-третє, обсяги світового ринку лізингу та відносні показники 
його розвитку постійно зростають: упродовж 1985-2005 рр. річний обсяг 
лізингових угод у цілому у світі зріс більше  ніж у 4 рази (зі 138 до майже 
600 млрд. дол. США). Для країн, які перебувають на етапі становлення 
ринкової економіки і демонструють високі темпи економічного розвитку, 
характерним є більш високий показник питомої ваги лізингу у ВВП, ніж 
у'традиційно розвинутих ринкових країнах: у провідних країнах із 
розвинутою ринковою економікою питома вага лізингу у ВВП від 1,3 до 
2,3%, у країнах колишнього соціалістичного табору, які нині активно 
демонструють ефективні кроки з розвитку ринкової економіки, — від 2 до 
майже 6%. Інвестиційний механізм лізингу став складовою державної 
стратегії фінансування інвестицій у провідних країнах із перехідною 
ринковою економікою. Це підтверджують показники співвідношення 
лізингу та капітальних інвестицій: у країнах із  
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розвинутою ринковою економікою дане співвідношення складає від 9 до 
31%, а у країнах із перехідною економікою - від 6 до 38%. 
По-четверте, в Україні інвестиції через механізм лізингу покликані 
сприяти оновленню техніки і технологій підприємств, виробництву 
сучасних товарів та послуг, підвищенню конкурентоспроможності 
економіки в цілому та окремих підприємств. Існує тісний взаємозв’язок 
між ринком капіталів та ринком послуг лізингу. Зокрема, лізинг є 
ефективним фінансовим інструментом та бажаним фінансовим продуктом 
для представників фінансового ринку. Розширюючи асортимент 
фінансових послуг, фінансовий лізинг сприяє пожвавленню конкуренції на 
фінансовому ринку і, як наслідок, формуванню здорової конкуренції, 
підвищенню якості та здешевленню вартості фінансових послуг. 
Підприємства-вироб- ники завдяки лізингу мають змогу збільшити обсяги 
реалізації своїх товарів та послуг. 
По-п’яте, банківський сектор України швидко розвивається. 
Загальний обсяг залишків на банківських рахунках по виданих кредитах 
зріс із 68 млрд. грн. на 01.01.2004 р. до 427 млрд. гри. на 01.01.2008 р. 
(більш ніж у 6 разів), при цьому відповідний показник по довгострокових 
кредитах збільшився з 4 до 312 млрд. грп. (у 78 разів). Лізинг у діяльності 
самих банків посідає дуже незначне місце, що характерно для всього 
світу. Як правило, банки або створюють при собі дочірні лізингові 
компанії, або беруть участь у лізинговому бізнесі через механізм його 
фінансування. 
По-шосте, в Україні упродовж 2005-2007 рр. у структурі джерел 
фінансування лізингових угод спостерігалася така ситуація: авансові 
лізингові платежі у структурі джерел фінансування становлять приблизно 
1/5, банківське кредитування - близько 70%, власні кошти лізингових 
компаній - у середньому 8%, кошти постачальників - менше 1%, 
зростають кошти, залучені на ринку капіталів шляхом випуску 
корпоративних облігацій, - близько 2%. 
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